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ΑΙΤΙΟΛΟΓΗΜΕΝΗ ΓΝΩΜΗ ΤΟΥ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ 

«INFORM Π. ΛΥΚΟΣ Α.Ε.» ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗΝ ΠΡΟΑΙΡΕΤΙΚΗ ∆ΗΜΟΣΙΑ ΠΡΟΤΑΣΗ 

ΤΗΣ ΑΥΣΤΡΙΑΚΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ LYKOS AG 

 

Την Παρασκευή, 14 Φεβρουαρίου 2014 στα γραφεία της εταιρείας µε την επωνυµία «INFORM Π. 

ΛΥΚΟΣ Α.Ε.» (στο εξής η «Εταιρεία») που βρίσκονται στο Κορωπί Αττικής (5o χλµ Λεωφόρου 

Βάρης – Κορωπίου) κατόπιν προσκλήσεως του Προέδρου του κ. Νικολάου Λύκου συνήλθε σε 

συνεδρίαση το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας προκειµένου να συζητήσει και να διατυπώσει, 

σύµφωνα µε το άρθρο 15 του νόµου 3461/2006 (στο εξής ο «Νόµος»), αιτιολογηµένη γνώµη (στο 

εξής η «Αιτιολογηµένη Γνώµη») επί της προαιρετικής δηµόσιας πρότασης (στο εξής η «∆ηµόσια 

Πρόταση») την οποία υπέβαλε η αυστριακή εταιρεία µε την επωνυµία LYKOS AG (στο εξής ο 

«Προτείνων») στις 10 ∆εκεµβρίου 2013 (στο εξής η «Ηµεροµηνία της ∆ηµόσιας Πρότασης») για 

την απόκτηση του συνόλου των κοινών ονοµαστικών µετοχών της Εταιρείας, ονοµαστικής αξίας 

0,62 Ευρώ η κάθε µία (στο εξής οι «Μετοχές»), τις οποίες δεν κατείχε, άµεσα ή έµµεσα, ο 

Προτείνων ή/και ο κ. Νικόλαος Λύκος, ως πρόσωπο που ενεργεί συντονισµένα  κατά την έννοια του 

άρθρου 2, περίπτωση (ε) του Νόµου, κατά την Ηµεροµηνία της ∆ηµόσιας Πρότασης, είτε έναντι µίας 

νέας κοινής ονοµαστικής µετοχής του Προτείνοντα, ονοµαστικής αξίας 1,00 Ευρώ (στο εξής το 

«Αντάλλαγµα σε  Μετοχές») είτε µε την καταβολή 1,50 Ευρώ τοις µετρητοίς (στο εξής το 

«Αντάλλαγµα σε Μετρητά»), είτε µε συνδυασµό των ανωτέρω, κατ’ επιλογή κάθε µετόχου της 

Εταιρείας που αποδέχεται νοµίµως και εγκύρως τη ∆ηµόσια Πρόταση (στο εξής οι «Αποδεχόµενοι 

Μέτοχοι»).   

Στην  συνεδρίαση παρέστησαν αυτοπροσώπως οι:  

Γεώργιος Τριανταφυλλίδης,  Αντιπρόεδρος ∆.Σ. / Μη εκτελεστικό µέλος  

Κωνσταντίνος Λάγιος, Μέλος ∆.Σ. / Εκτελεστικό µέλος  

Παναγιώτης Λύκος, Μέλος ∆.Σ. / Μη εκτελεστικό µέλος  

Ηλίας Καράντζαλης, Μέλος ∆.Σ. / Μη εκτελεστικό µέλος 

Σπυρίδων Μανιάς, Μέλος ∆.Σ. / Ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος 

Ελευθέριος Χιλιαδάκης, Μέλος ∆.Σ. / Ανεξάρτητο µη εκτελεστικό µέλος 

Από την συνεδρίαση απείχε ο κ. Νικόλαος Λύκος, Πρόεδρος ∆.Σ. / Eκτελεστικό µέλος, διότι ως 

ιδρυτής και µοναδικός µέτοχος του Προτείνοντα είναι «πρόσωπο που ενεργεί συντονισµένα» κατά 

την έννοια του άρθρου 2, περίπτωση (ε) του Νόµου µε τον Προτείνοντα (στο εξής το «Πρόσωπο 

που Ενεργεί Συντονισµένα»), καθώς και ο κ. Παναγιώτης Σπυρόπουλος ∆ιευθύνων Σύµβουλος / 
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Εκτελεστικό µέλος, διότι υπό την ιδιότητά του ως ∆ιευθύνοντος Συµβούλου του Προτείνοντα έχει 

υπογράψει το πληροφοριακό δελτίο της ∆ηµόσιας Πρότασης.  

Ετέθησαν υπόψη των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου τα κάτωθι: 

1. Το περιεχόµενο της ∆ηµόσιας Πρότασης όπως προκύπτει από το  εγκριθέν από την Επιτροπή 

Κεφαλαιαγοράς δυνάµει της  από 31 Ιανουαρίου απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της 

πληροφοριακού δελτίου δηµόσιας πρότασης (στο εξής το «Πληροφοριακό ∆ελτίο») που ο 

Προτείνων απηύθυνε προς τους Μετόχους κατά την Ηµεροµηνία της ∆ηµόσιας Πρότασης σύµφωνα 

µε τα προβλεπόµενα στο Νόµο για την εξαγορά του συνόλου των κοινών ονοµαστικών µετοχών της. 

Κατά την Ηµεροµηνία της ∆ηµόσιας Πρότασης, ο Προτείνων ενηµέρωσε το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 

της Εταιρείας, η δε Εταιρεία έθεσε στη διάθεση των εργαζοµένων εγκαίρως και προσηκόντως τα 

έγγραφα και τις πληροφορίες που προβλέπονται από το Νόµο. Σηµειώνεται ότι ως παράρτηµα του 

Πληροφοριακού ∆ελτίου παρατίθεται και το από 31.01.2014 έγγραφο του άρθρου 4 παρ. 1(β) του Ν. 

3401/2005 που συντάχθηκε µε ευθύνη του Προτείνοντα για τους σκοπούς της δηµόσιας προσφοράς 

των µετοχών του Προτείνοντα που συνιστούν το Αντάλλαγµα σε Μετοχές. Σύµβουλος του 

Προτείνοντος στο πλαίσιο της δηµόσιας πρότασης είναι η NBG SECURITIES ΑΕΠΕΥ, η οποία 

συνυπέγραψε µε τον Προτείνοντα το Πληροφοριακό ∆ελτίο και διαβεβαίωσε ότι το περιεχόµενο του 

συγκεκριµένου Πληροφοριακού ∆ελτίου είναι ακριβές. Το Πληροφοριακό ∆ελτίο τέθηκε στη 

διάθεση του κοινού στις 5 Φεβρουαρίου 2014. 

2. Η από 14/2/2014 έκθεση της  «Eurobank Equities ΑΕΠΕΥ»,  η οποία ορίσθηκε ως 

χρηµατοοικονοµικός  σύµβουλος για τους σκοπούς της ∆ηµόσιας Πρότασης µε το καθήκον να 

συντάξει τη λεπτοµερή έκθεση του άρθρου 15 παρ. 2 του Νόµου που θα συνοδεύει την 

αιτιολογηµένη γνώµη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας. 

Ενόψει όλων των ανωτέρω το ∆ιοικητικό Συµβούλιο παµψηφεί διατυπώνει σύµφωνα µε την 

ισχύουσα νοµοθεσία την αιτιολογηµένη γνώµη του επί της ∆ηµόσιας Πρότασης ως εξής: 

Ι. Αριθµός µετοχών της Εταιρείας που κατέχουν ή ελέγχουν άµεσα ή έµµεσα τα µέλη του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου και τα διευθυντικά στελέχη της εταιρείας (άρθρο 15 παρ. 2 

περ. α΄ του Νόµου 3461/2006). 

Άµεσα την 14/2/2014, ο Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας κ. Νικόλαος Λύκος 

κατέχει 11.069.300 µετοχές, ο κ. Παναγιώτης Λύκος κατέχει 22.978 µετοχές,  και ο κ. Ελευθέριος 

Χιλιαδάκης κατέχει 2.000 µετοχές όπως προκύπτει από το µετοχολόγιο της Εταιρείας. 

Έµµεσα την 14/2/2014, ο Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου κ. Νικόλαος Λύκος υπό την 

ιδιότητά του ως µοναδικού  µετόχου του Προτείνοντα ελέγχει 2.048.477 µετοχές της Εταιρείας που 
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αντιπροσωπεύουν ποσοστό 9,955 % του συνολικού καταβεβληµένου µετοχικού κεφαλαίου,  όπως 

προκύπτει από το µετοχολόγιο της Εταιρείας.. 

II. Ενέργειες στις οποίες έχει ήδη προβεί ή προτίθεται να προβεί το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 

της εταιρείας σχετικά µε τη ∆ηµόσια Πρόταση (άρθρο 15 παρ. 2 περ. β του Νόµου).  

Την Ηµεροµηνία Υποβολής της ∆ηµόσιας Πρότασης, ήτοι την 10η ∆εκεµβρίου 2013 το ∆ιοικητικό 

Συµβούλιο της Εταιρείας ενηµερώθηκε εγγράφως για την υποβολή της ∆ηµόσιας Πρότασης από τον 

Προτείνοντα και παρέλαβε αντίγραφο του σχεδίου του Πληροφοριακού ∆ελτίου σύµφωνα µε το 

άρθρο 10 παρ. 1 του Νόµου και σχέδιο της προβλεπόµενης στο άρθρο 10 παρ. 2 του Νόµου 

ανακοίνωσης της ∆ηµόσιας Πρότασης. 

Εν συνεχεία µε βάση του άρθρο 10 παρ. 3 του Νόµου το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ενηµέρωσε τους 

εργαζόµενους της εταιρείας και έθεσε στη διάθεση των εργαζοµένων εγκαίρως και προσηκόντως τα 

έγγραφα και τις πληροφορίες που προβλέπονται από το Νόµο. 

Οι εργαζόµενοι της Εταιρείας µέχρι και σήµερα δεν υπέβαλαν προς το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 

χωριστή γνώµη σχετικά µε τις επιπτώσεις της ∆ηµόσιας Πρότασης στην απασχόληση των 

εργαζοµένων. 

To Πληροφοριακό ∆ελτίο εγκρίθηκε από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς δυνάµει της από 31 

Ιανουαρίου 2014 απόφασης του ∆ιοικητικού της Συµβουλίου και δηµοσιεύθηκε στις 5 Φεβρουαρίου 

2014, διαβιβάστηκε δε στους εργαζοµένους της εταιρείας  σύµφωνα µε το άρθρο 11 παρ. 9 του 

Νόµου. 

Στη συνεδρίαση της 11 Φεβρουαρίου 2014 το ∆ιοικητικό Συµβούλιο επέλεξε και όρισε την εταιρεία 

«Eurobank Equities Α.Ε.Π.Ε.Υ.» ως χρηµατοοικονοµικό σύµβουλο (στο εξής ο «Σύµβουλος»)  

σύµφωνα µε το άρθρο 15 παρ. 2 του Νόµου. 

Επίσης, προσηκόντως και σύµφωνα µε τον Νόµο το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας θα 

δηµοσιοποιήσει και θα υποβάλει την αιτιολογηµένη γνώµη του στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και 

τον Προτείνοντα, γνωστοποιώντας την παράλληλα στους εργαζόµενους της Εταιρείας . 

Πέραν των ανωτέρω το ∆ιοικητικό Συµβούλιο δεν προέβη ούτε προτίθεται να προβεί σε 

οποιαδήποτε ενέργεια που δεν εντάσσεται στη συνήθη πορεία των δραστηριοτήτων της Εταιρείας 

και ενδέχεται να οδηγήσει σε µαταίωση της ∆ηµόσιας Πρότασης. 

ΙΙΙ. Συµφωνίες του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ή των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της 

υπό εξαγορά εταιρείας και του Προτείνοντος  (άρθρο 15 παρ. 2 περ. γ του Νόµου). 

Εκτός από τον Πρόεδρο του ∆ιοικητικού Συµβουλίου κ. Νικόλαο Λύκο ο οποίος είναι Πρόσωπο που 

Ενεργεί Συντονισµένα σύµφωνα µε τον Νόµο, δεν υφίστανται συµφωνίες του ∆ιοικητικού 
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Συµβουλίου ή των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας και του Προτείνοντος. Το 

Πρόσωπο που Ενεργεί Συντονισµένα έχει δηλώσει στον Προτείνοντα ότι θα προσφέρει τις Μετοχές 

του στον Προτείνοντα έναντι του Ανταλλάγµατος σε Μετοχές, σύµφωνα µε τους όρους και τις 

προϋποθέσεις της ∆ηµόσιας Πρότασης, ώστε, µετά την ολοκλήρωση της ∆ηµόσιας Πρότασης, όλες 

οι Μετοχές που θα προσφερθούν από τους Αποδεχόµενους Μετόχους να κατέχονται άµεσα από τον 

Προτείνοντα. 

IV. Η άποψη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου σχετικά µε τη ∆ηµόσια Πρόταση (άρθρο 15 

παρ. 2 περ. δ΄ του Νόµου).  

Για τη διαµόρφωση της άποψής του σχετικά µε τη ∆ηµόσια Πρόταση το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 

έλαβε υπ΄όψιν τα ακόλουθα: 

1.  Την  έκθεση του Συµβούλου. 

Σύµφωνα µε την από 14/2/2014 έκθεσή του ο Σύµβουλος προσδιόρισε ένα εύρος αξιών µεταξύ 1,26 

ευρώ έως 1,79 ευρώ ανά Μετοχή, εφραµόζοντας τις ακόλουθες διεθνείς αναγνωρισµένες µεθόδους:  

(α)  Συγκριτική ανάλυση εισηγµένων εταιρειών µέσω χρήσης δεικτών/πολλαπλασιαστών 

κεφαλαιαγοράς (Trading Multiples of Comparable Companies Method), από την οποία 

προκύπτει εύρος αξιών 1,14 – 1,79 ευρώ ανά Μετοχή 

(β) Συγκριτική ανάλυση µε αντίστοιχες συναλλαγές συγκρίσιµων εταιρειών (Precedent 

Transactions Method) από την οποία προκύπτει εύρος αξιών 1,49 – 1,73 ευρώ ανά Μετοχή 

(γ)  Προεξόφληση των Μελλοντικών Ταµιακών Ροών όπως αυτές παρουσιάστηκαν από τη 

διοίκηση της Εταιρείας (Discount Cash Flow Model), από την οποία προκύπτει εύρος αξιών 

1,26 – 1,73 ευρώ ανά Μετοχή 

Επιπλέον επικουρικά εξετάστηκαν:  

(α) Ανάλυση Χρηµατιστηριακής Αξίας από την οποία προκύπτει εύρος αξιών 1,40 – 1,57 ευρώ 

ανά Μετοχή  

(β) Προσφερόµενα Premiums σε επιλεγµένες δηµόσιες προτάσεις στην ελληνική αγορά από την 

οποία προκύπτει εύρος αξιών 1,44 – 1,80 ευρώ ανά Μετοχή 

2. Το Προσφερόµενο Αντάλλαγµα - ∆ικαιώµατα υπέρ της Ε.Χ.Α.Ε. 

Σύµφωνα µε το Πληροφοριακό ∆ελτίο, ο Προτείνων προσφέρει για κάθε µία Μετοχή της ∆ηµόσιας 

Πρότασης που προσφέρεται νόµιµα και έγκυρα εντός της περιόδου αποδοχής, είτε το Αντάλλαγµα σε 

Μετοχές, ήτοι νέες µετοχές του Προτείνοντα βάσει σχέσης ανταλλαγής µία νέα µετοχή του 

Προτείνοντα ονοµαστικής αξίας 1,00 ευρώ προς µία Μετοχή της ∆ηµόσιας Πρότασης, ή το 

Αντάλλαγµα σε Μετρητά, ήτοι 1,50 Ευρώ, κατ’ επιλογή κάθε Μετόχου. Επίσης, προσφέρει σε κάθε 
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Μέτοχο τη δυνατότητα να επιλέξει συνδυασµό των ανωτέρω. Σύµφωνα µε τα στοιχεία της Ε.Χ.Α.Ε., 

το Αντάλλαγµα σε Μετρητά είναι ανώτερο κατά: 

• 0,18 Ευρώ ή περίπου 13,6% από τη χρηµατιστηριακή τιµή κλεισίµατος της Μετοχής κατά την 

ηµεροµηνία που προηγείτο της Ηµεροµηνίας της ∆ηµόσιας Πρότασης, η οποία ανερχόταν σε 

1,32 Ευρώ, και 

• 0,25 Ευρώ ή περίπου 20,0% από τη ΜΧΤΜ της Μετοχής για την περίοδο των έξι µηνών που 

έληξε την ηµεροµηνία που προηγείτο της Ηµεροµηνίας της ∆ηµόσιας Πρότασης, η οποία 

ανερχόταν σε 1,25 Ευρώ, 

ενώ ούτε ο Προτείνων ούτε το Πρόσωπο που Ενεργεί Συντονισµένα απέκτησε Μετοχές κατά την 

περίοδο των δώδεκα µηνών που έληξε την ηµεροµηνία που προηγείτο της Ηµεροµηνίας της 

∆ηµόσιας Πρότασης. Σύµφωνα µε τον Προτείνοντα, το Αντάλλαγµα σε Μετρητά εκπληρώνει τα 

κριτήρια του «δίκαιου και εύλογου» ανταλλάγµατος κατ’ άρθρο 9, παρ. 4 του Νόµου. 

Επιπλέον, ο Προτείνων θα αναλάβει την καταβολή των ανερχοµένων σε 0,08% δικαιωµάτων υπέρ 

της ΕΛ.Κ.Α.Τ. (τα οποία επιβάλλονται επί της αξίας των µεταβιβαζόµενων Μετοχών και 

υπολογίζονται ως εξής: το γινόµενο του αριθµού των µεταβιβαζοµένων Μετοχών επί τη µεγαλύτερη 

από τις εξής τιµές (i) το Αντάλλαγµα σε Μετρητά, και (ii) την τιµή κλεισίµατος της Μετοχής στην 

Αγορά Αξιών την προηγουµένη της ηµέρας της κατάθεσης των εγγράφων του άρθρου 46 του 

Κανονισµού Σ.Α.Τ., µε ελάχιστη χρέωση ποσού ίσο µε το µικρότερο µεταξύ των 20 Ευρώ και του 

20% επί της αξίας των µεταβιβαζοµένων Μετοχών ανά Αποδεχόµενο Μέτοχο) για την καταχώρηση 

της εξωχρηµατιστηριακής µεταβίβασης των µεταβιβαζοµένων Μετοχών, τα οποία άλλως θα 

επιβάρυναν τους Αποδεχόµενους Μετόχους, σύµφωνα µε το Άρθρο 7 της Κωδικοποιηµένης 

Απόφασης 153/18.12.2006 του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Ε.Χ.Α.Ε., όπως ισχύει. Συνεπώς, οι 

Αποδεχόµενοι Μέτοχοι θα λάβουν το συνολικό ποσό του Ανταλλάγµατος σε Μετρητά για κάθε 

εγκύρως προσφερθείσα και µεταβιβασθείσα Μετοχή της ∆ηµόσιας Πρότασης, χωρίς να 

επιβαρυνθούν µε τα ως άνω δικαιώµατα.  

Στο Πληροφοριακό ∆ελτίο σηµειώνεται ότι οι Αποδεχόµενοι Μέτοχοι που θα επιλέξουν να λάβουν 

το Αντάλλαγµα σε Μετρητά, θα εισπράξουν το συνολικό ποσό του Ανταλλάγµατος σε Μετρητά, 

αφού αφαιρεθεί ο σχετικός φόρος χρηµατιστηριακών συναλλαγών, ο οποίος ανέρχεται σήµερα σε 

ποσοστό 0,20%. Στις 8 Ιανουαρίου 2014 ο Προτείνων υπέβαλε ερώτηµα προς το Υπουργείο 

Οικονοµικών σχετικά µε την υποχρέωση ή µη καταβολής του ως άνω φόρου χρηµατιστηριακών 

συναλλαγών από τους Αποδεχόµενους Μετόχους που θα επιλέξουν να λάβουν το Αντάλλαγµα σε 

Μετοχές και η σχετική απάντηση εκκρεµεί. Ο Προτείνων θα ενηµερώσει τους Μετόχους σχετικώς 

αµέσως µόλις λάβει την απάντηση του Υπουργείου Οικονοµικών και εφόσον τη λάβει µέχρι την 

ηµεροµηνία µεταβίβασης των µεταβιβαζοµένων Μετοχών. 
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3. Τα επιχειρηµατικά σχέδια του Προτείνοντος σχετικά µε την Εταιρεία  

Σύµφωνα µε το Πληροφοριακό ∆ελτίο ο Προτείνων αποσκοπεί στην απόκτηση του 100% της 

Εταιρείας και τη διαγραφή των Μετοχών από την Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, 

σύµφωνα µε το άρθρο 17, παράγραφος 5 του Ν. 3371/2005. Σύµφωνα µε τον Προτείνοντα, το 

γεγονός αυτό δεν επιφέρει µεταβολές στους επιχειρηµατικούς στόχους της Εταιρείας αλλά και του 

οµίλου που αυτή ηγείται (στο εξής ο «Όµιλος»), καθώς ο Προτείνων ελέγχεται εξ’ ολοκλήρου από 

τον κ. Νικόλαο Λύκο, ο οποίος ελέγχει και την Εταιρεία, κατέχοντας ποσοστό περίπου 63,75% του 

συνολικού µετοχικού κεφαλαίου και των δικαιωµάτων ψήφου της στις 14 Φεβρουαρίου 2014 και 

είναι, επίσης, Πρόεδρος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας καθώς και Πρόεδρος του 

Εποπτικού Συµβουλίου του Προτείνοντα. 

Κατά τον Προτείνοντα, η απόφαση για τη ∆ηµόσια Πρόταση ελήφθη µε βάση  τα ακόλουθα 

επιχειρηµατικά κριτήρια: 

• Σηµαντικός όγκος των δραστηριοτήτων του Οµίλου διενεργείται στο εξωτερικό και, κυρίως, 

στην Αυστρία, που αποτελεί και το βασικό κέντρο της κερδοφορίας (profit center) του 

Οµίλου. Ειδικότερα, κατά τη χρήση που έληξε στις 31 ∆εκεµβρίου 2012, ο κύκλος εργασιών 

του Οµίλου ανήλθε σε €98,8 εκατ., εκ των οποίων περίπου €72 εκατ., ήτοι ποσοστό 73%, 

προήλθε από το εξωτερικό και κυρίως από την Αυστρία (€54,6 εκατ.), τα δε κέρδη προ 

φόρων, χρηµατοδοτικών, επενδυτικών αποτελεσµάτων και αποσβέσεων (EBITDA) του 

Οµίλου κατά την ίδια χρήση, ανήλθαν σε €9,6 εκατ., εκ των οποίων το 90%, ήτοι €8,6 εκατ., 

προήλθε από την Αυστρία. Η απόκτηση του συνόλου των Μετοχών από τον Προτείνοντα, 

δεδοµένης της δραστηριοποίησης του Οµίλου µε κέντρο την Αυστρία, αναµένεται να 

λειτουργήσει θετικά ως προς τη διατήρηση της ανταγωνιστικής θέσης του Οµίλου, 

προσδίδοντάς του µεγαλύτερη ευελιξία ως προς τη διεύρυνση των εργασιών του µε πελάτες 

του εξωτερικού, καθώς επίσης, και τη δυνατότητα χρηµατοδότησης της ανάπτυξής του µέσω 

νέων συνεργασιών µε τράπεζες και άλλες πηγές χρηµατοδότησης του εξωτερικού.  

• Η χαµηλή εµπορευσιµότητα της Μετοχής στην Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών 

και η δυσµενής οικονοµική συγκυρία έχουν ως επακόλουθο την ελαχιστοποίηση του οφέλους 

από τη διατήρηση της διαπραγµάτευσής τους σε αυτήν. 

Ο Προτείνων, βάσει των σηµερινών συνθηκών, σκοπεύει να συνεχίσει τη λειτουργία του Οµίλου και 

δεν θα επιφέρει σηµαντικές αλλαγές στις επιχειρηµατικές δραστηριότητές του, ενώ δεν σχεδιάζει να 

µεταφέρει την έδρα του, ούτε σχεδιάζει να επιφέρει αλλαγές στον τόπο διεξαγωγής των 

δραστηριοτήτων της Εταιρείας καθώς και των µελών του Οµίλου. Ο Προτείνων, στην περίπτωση 
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που µελλοντικά εξετάσει τη µεταφορά της έδρας της Εταιρείας, δεν προβλέπεται να επιφέρει 

αλλαγές στη διεξαγωγή των δραστηριοτήτων της Εταιρείας στην Ελλάδα.  

Σε περίπτωση διαγραφής των Μετοχών από την Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών ο 

Προτείνων προτίθεται να ξεκινήσει τις διαδικασίες µε στόχο την εισαγωγή των µετοχών του προς 

διαπραγµάτευση σε οργανωµένη αγορά του εξωτερικού, λαµβάνοντας υπόψη τις τότε επικρατούσες 

οικονοµικές συνθήκες και την πλήρωση των προϋποθέσεων εισαγωγής σύµφωνα µε το εφαρµοστέο 

θεσµικό πλαίσιο. Μέσω της σκοπούµενης εισαγωγής των Μετοχών σε οργανωµένη αγορά του 

εξωτερικού, ο Προτείνων θα επιδιώξει την άντληση νέων κεφαλαίων για την υποστήριξη των 

δραστηριοτήτων και τη µελλοντική ανάπτυξη του Οµίλου, την ισχυροποίηση της φήµης και της 

θέσης του Οµίλου σε ένα σταθερό οικονοµικό περιβάλλον, την ενίσχυση της εµπορευσιµότητας των 

Μετοχών του Προτείνοντα προς όφελος των κατόχων τους και την αξιοποίηση τυχόν ευκαιριών για 

νέες επενδύσεις στο εξωτερικό. Σηµειώνεται, πάντως, ότι ο Προτείνων δεν έχει προβεί σε 

προπαρασκευαστικές ενέργειες σχετικά µε την εισαγωγή των µετοχών του σε οργανωµένη αγορά του 

εξωτερικού, δεδοµένου ότι θα λάβει τη σχετική απόφαση και θα ξεκινήσει τις ενέργειες αυτές 

εφόσον ολοκληρωθεί η διαγραφή των Μετοχών από την Αγορά Αξιών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών, 

ενηµερώνοντας άµεσα το επενδυτικό κοινό. 

Εφόσον δεν συντρέξουν οι προϋποθέσεις του άρθρου 27 του Νόµου και, συνεπώς, δεν θα δικαιούται 

να ασκήσει το δικαίωµα εξαγοράς που προβλέπεται στο εν λόγω άρθρο, ο Προτείνων θα επιδιώξει, 

το συντοµότερο δυνατόν, τη διαγραφή των µετοχών από την Αγορά Αξιών µέσω σχετικής απόφασης 

της γενικής συνέλευσης των µετόχων της Εταιρείας, για την οποία θα απαιτηθεί πλειοψηφία 95% επί 

του συνόλου των δικαιωµάτων ψήφου της Εταιρείας, σύµφωνα µε το άρθρο 17, παρ. 5 του 

Ν.3371/2005. 

4. Πιθανές επιπτώσεις της ∆ηµόσιας Πρότασης στην απασχόληση στην Εταιρεία 

Σύµφωνα µε το Πληροφοριακό ∆ελτίο ο Προτείνων δεν σχεδιάζει να επιφέρει σηµαντικές αρνητικές 

αλλαγές στους όρους απασχόλησης ή στο συνολικό αριθµό των εργαζοµένων και των στελεχών του 

Οµίλου, ούτε σκοπεύει να αλλάξει τα υφιστάµενα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας. 

Ως µέρος της συνήθους άσκησης των δραστηριοτήτων του, ο Προτείνων θα αξιολογεί το υπάρχον 

προσωπικό του Οµίλου, µε σκοπό τη βέλτιστη αξιοποίησή του. 

Συµπέρασµα   

Έχοντας όλα τα ανωτέρω υπόψη η αιτιολογηµένη γνώµη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας 

διατυπώνεται παµψηφεί ως εξής: 

1. Το προσφερόµενο αντάλλαγµα εκπληρώνει τις απαιτήσεις του Νόµου και βρίσκεται εντός 

των ορίων του εύρους τιµών που υπολογίστηκαν βάσει διεθνώς αναγνωρισµένων µεθοδολογιών. 
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2. Η επιτυχής έκβαση της ∆ηµόσιας Πρότασης δεν αναµένεται να επηρεάσει αρνητικά τα 

συµφέροντα της Εταιρείας ή του Οµίλου ούτε αναµένεται να έχει αρνητικές συνέπειες στους 

εργαζοµένους της Εταιρείας. 

Επισηµαίνεται ότι οι σχεδιασµοί και οι εκτιµήσεις του Προτείνοντα για τα αναµενόµενα οφέλη για 

την Εταιρεία βασίζονται σε ορισµένες παραδοχές αναφορικά µε την παρούσα κατάσταση και 

συνεπώς δύνανται να επηρεαστούν από τυχόν µεταβολή. 

Επίσης η παρούσα αιτιολογηµένη γνώµη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου  της Εταιρείας δεν συνιστά 

ούτε δύναται να εκληφθεί είτε ως προτροπή ή αποτροπή των Μετόχων είτε ως σύσταση ή συµβουλή 

προς τους Μετόχους για την αποδοχή ή την απόρριψη της ∆ηµόσιας Πρότασης ούτε για την 

πραγµατοποίηση οποιωνδήποτε συναλλαγών επί κινητών αξιών εκδόσεως της Εταιρείας ή/και του 

Προτείνοντος.  Εξάλλου, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο δεν είναι σε θέση να προβλέψει την έκβαση της 

∆ηµόσιας Πρότασης, την πορεία της χρηµατιστηριακής τιµής της Μετοχής και την εµπορευσιµότητα 

των Μετοχών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. 

Η παρούσα αιτιολογηµένη γνώµη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας συντάσσεται σύµφωνα 

µε το άρθρο 15, παράγραφος 1 και 2 του Νόµου, υποβάλλεται µαζί µε την από 14/2/2014 έκθεση του 

Συµβούλου στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και στον Προτείνοντα σύµφωνα µε το άρθρο 15, 

παράγραφος 3 του Νόµου, γνωστοποιείται στους εργαζοµένους της Εταιρείας σύµφωνα µε το άρθρο 

15, παράγραφος 4 του Νόµου και δηµοσιεύεται, µαζί µε την έκθεση του Συµβούλου σύµφωνα µε το 

άρθρο 16, παράγραφος 1 του Νόµου. 

Η παρούσα αιτιολογηµένη γνώµη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρείας, θα είναι δηµοσίως 

διαθέσιµη µέσω της ιστοσελίδας της Εταιρείας και της ιστοσελίδας του Χρηµατιστηρίου Αθηνών.  
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